© i, Abresuspuertasel museo de |la Bolsa

Este lunes, la Bolsa Mexicana de Valores inaugura el primer museo

r— - o X ) X . ) antiguas estarénen

/ en México dedicado a difundir y promover la histaoria y cultura exhibicion, como las
bursatil del pais, el cual ofrecera un recorrido cronoldgico para cabinas telefonicas
rememorar 125 afios de historia de la Bolsa. pP11 que usaban los traders.

BANCOS, EN FASE DE
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s RECUPERACION

Eauardo Huorta oiogo Ayal DESDE NOVIEMBRE que los legisladores de
Morena anunciaron que buscarian prohibir ciertas

. B ey A L i
Factores externos presionarian a la moneda mexicana
durante este afio. FoT0: SHUTTERSTOCK

Tipo de cambio podria
llegar a 21.30 pesos por
dolar este ano: Banorte

El tipo de cambio podria cotizar en 21.30
unidades por dalar para finales del 20189,
pero no por razones internas, sino por el ciclo
economico de Estados Unidos, pronostica
Gabriel Casillas, director general adjunto

de relacion con inversionistas de Grupo
Financiero Banorte.

El tambien economista en jefe del grupo
financiero destacd que la desaceleracion de
la economia de Estados Unidos es inminente
y se espera que llegue a finales del afio. El
tipo de cambio cerro este viernes en un nivel
de 19.1655 pesos por dalar.

Gabriel Casillas destaco que el anuncio de
la Reserva Federal de Estados Unidos de no
subir su tasa de interes de referencia este
afio es un balsamo, ya que cada vez que el
banco central sube tasa hay crisis en alguna
parte del mundo. P10
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EL SENADOR MONREAL BUSCO TOPAR COMISIONES
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BANCOS NO

RECUPERAN

AUN 30,030

MDP PERDIDOS

EL 8 de noviembre pasado el precio de las instituciones

retrocedio 85,434 mdp en valor de capitalizacion

11.9%

BAJARON
los papeles de
Banorte luego del
anuncio de Morena.
sobre comisiones.
- g

[ “/
7.32%
DISMINUYERON

los titulos de
Banregio a
principios de
noviembre.

Claudia Tejeda y Judith Santiago

valores@eleconomista.mx

A CINCO meses de distancia, la mayoria
de los bancos mexicanos que cotizan en
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) si-
gue sin recuperarse de la caida del 8 de
noviembre del afio pasado, tras darse a
conocer la propuesta de los legislado-
res de Morena de prohibir las comisiones
bancarias.

A excepcion de Banregio, las accio-
nes de Banco del Bajio, Santander Mé-
xico, Gentera, Banorte e Inbursa coti-
zan en la Bolsa en promedio 5.9% menos
que su nivel anterior al anuncio de las
comisiones.

Dos ejemplos: los titulos de Gente-
ra, banco dedicado a los microcréditos,
descendieron en la sesion del 8 de no-
viembre 10.23%, a17.63 pesos, ala fecha
cotizan en 16.88 pesos, esto es, un retro-
ceso de 4.79%, respecto del valor al que
se vendieron los titulos después de la cai-
da de noviembre del afio pasado.

En el caso de Banorte, las acciones ca-
yeron 11.9% el 8 de noviembre a 106.94
pesos, de 121.39 pesos y el pasado vier-
nes cerraron en 116.15 pesos, una recu-
peracion de 8.61%, sin embargo, todavia
no recuperan lo retrocedido.

Ese dia, BanBajio, Santander, Gente-
ra, Banorte, Inbursa y Banregio perdie-
ron en conjunto 85,434 millones de pe-
sos en valor de capitalizacion bursatil,
segun datos de Economdtica.

LA UNICA GANADORA

Banregio, que dirige Manuel Rivero San-
tos, es la inica institucion financiera cu-
yas acciones han logrado levantarse
desde la caida de 7.32% a inicios de no-
viembre, cuando bajé de 101.35 a 93.93
pesos, y cerraron el viernes en 102.09
pesos por titulo.

A la fecha sus titulos tienen rendi-

Banorte, la
favoritadelos
inversionistas

LA INSTITUCION que dirige Car-
los Hank Gonzalez es la favorita
entre varios analistas, por la con-
solidacion que hizo con Interac-
ciones, y su enfoque en el sector de
infraestructura, un rubro que este
afo tendria un mayor impulso del
gobierno.

“De los bancos que cotizan en
Bolsa, la emisora que mas me agra-
da como alternativa de inversion
con base en su relacion riesgo-ren-
dimiento con un horizonte de 18
meses es Banorte. En este plazo la
accion puede llegar a140 pesos, un
rendimiento cercano a 30% desde
los niveles actuales”, coment6 He-
riberto Sandoval, asesor indepen-
diente de inversiones.

Banorte acumula un rendimien-
to de 8.61%, a su cierre del viernes
en 116.15 pesos, tras la caida de
11.9% del 8 de noviembre, que ti-
r6 sus papeles a106.94 pesos, des-
de 121.39 previos, y el consenso del
mercado considera que puede lle-
gar a 131 pesos al final de este afio.

Banorte cotiza a un multiplo
P/U de 10.17 veces, un descuento
de 19.5% respecto a su promedio
decinco aios de12.65 veces.

El banco londinense Barclays
recientemente la incluy6 entre sus
34 firmas favoritas del continen-
te americano, y le asign6 un precio
objetivo para este ano de 145 pesos
por unidad, ademas de tener como
estrategia deinversion Compra so-
bre sus titulos.

CASTIGADOS

Cinco de los seis principales bancos listados en la BMV todavia tienen un rezago en el precio de
su cotizacién respecto al nivel de antes del anuncio de regulacion a comisiones en noviembre.
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miento de 8.69%, mayor a1.81% que tie-
ne el principal indice de 1a BMV; el S&P/
BMV IPC, en el mismo periodo.

Los movimientos del mercado fue-
ron provocados porque el presidente de
la Junta de Coordinacién Politica de la
Cémara de Senadores, Ricardo Monreal
Avila, present6 el 7 de noviembre una
iniciativa pararegular y eliminar algunas
comisiones bancarias, 1a cual se reflejo al
dia siguiente en una fuerte correccién en
los precios de las acciones de los bancos
listados en el mercado burs4til nacional.

Del monto total perdido aquel jue-
ves, los seis principales bancos del pais
han logrado recuperar 55,404 millones
de pesos, esto es, 65% de lo perdido, pe-
ro aun les falta recuperar 30,030 millo-
nes en valor de capitalizacion.
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MEJOR PANORAMA

Analistas opinan que la baja en el precio
de las acciones del sector representa una
potencial oportunidad de compra, pues
la mayoria de los bancos cotiza con des-
cuento respecto a su historia y en com-
paracion con sus pares internacionales,
ademds de tener mejores perspectivas.

“Después de la fuerte correccion que
vimos en general en el sector financie-
ro cuando se present? el tema de las co-
misiones en el Senado a través de Morena,
esto se ha reflejado cada vez en menores
valuaciones porque al mismo tiempo de
los menores precios en acciones seguimos
viendo crecimientos en ingresos, utilida-
des y cartera”, coment6 Alejandra Mar-
cos, directora de andlisis en Intercam.

Un solido resultado del sistema ban-
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cario al primer trimestre del ano, pre-
senta un panorama positivo para las ac-
ciones de bancos mexicanos que cotizan
en el mercado, de acuerdo con Enrique
Mendoza, analista de Actinver.

De cara a un menor desemperio en la
economia mexicana, con la mayoria de
las instituciones recortando sus pron6s-
ticos para el PIB este afio, incluso la ad-
ministracion federal, los bancos podrdn
sortear la coyuntura menos favorecedo-
13, coincidieron analistas.

“Me parece que no vemos hacia ade-
lante un fuerte deterioro que pudiera
afectar el dinamismo”, dijo Marcos.

Explicé que a pesar de que pudiera
haber menos crecimiento en la cartera
de crédito, con guias de incremento de
los bancos en un rango de entre 7 a10%,

FUENTE: ECONOMATICA. GRAFICO EE: STAFF

considera que éstas podrian mantenerse
en el rango bajo.

“No vemos que la morosidad se ha-
ya disparado y en ese sentido pensamos
que mientras se mantengan en alrededor
de 1.8% que me parece es €l del sistema,
todavia refleja una buena capacidad de
endeudamiento de las personas'y de las
empresas”, dijola estratega.

“Los bancos mexicanos estan en bue-
na condicion, estdn capitalizados, hay
un mercado potencial por 1a baja banca-
rizacién. Tienen todavia impulso porque
han reportado buenos nimeros”, expli-
c6 Manuel Gonzdlez, analista de bancos
en Signum Research.

TASAS ALTAS FAVORECEN

La tasa de interés de referencia en Méxi-

las acciones de Gentera el 8 de
noviembre del afio pasado.

co se encuentra en 8.25%, lo cual, ana-
listas comentan por ahora resulta en un
beneficio mds para los bancos y atin no
se traduce en un incremento en el nivel
de morosidad de su cartera o baja colo-
cacion crediticia, con excepcion del seg-
mento de consumo que es mas voldtil.

“La cartera en general de la banca se
ha mantenido en niveles de morosidad
bastante estables. El ultimo reporte de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores
laubica por 2.09%, menor a lo registrado
afinales del 2018, cercanaa 2.11%”, dijo
Manuel Gonzalez.

El analista agregd: “Hemos visto que
los bancos han sido suficientemente pru-
dentes en su originacion, no estin dando
créditos de manera muy exagerada, es-
tdn cuidando la calidad de sus productos
y pueden expandir su rentabilidad, sobre
todo en el margen de interés neto”.

Para el especialista de Signum Re-
search otra palanca que le da atractivo
al sector financiero es el acercamiento
que ha tenido el gobierno federal con la
banca.

Anuncié un programa para impul-
sar la bancarizacion en el pais, para que
mads personas tengan una cuenta banca-
ria. Con el lanzamiento del Cobro Digital
(CoDi ) ampliardn su cartera y serin mas
competitivos en precios, al aumentar su
infraestructura y reducir comisiones.

BANCOS A DESCUENTO

Alejandra Marcos comentd que, depen-
diendo del banco y el nicho, en general,
todos ofrecen un descuento contra sus
multiplos historicos y sus pares interna-
cionales. El Banco Do Brasil cotiza a un
multiplo de 10.57 veces, en comparacion
con su promedio a cinco afios de 6.47 ve-
ces.De acuerdo con Manuel Gonzdlez,
bancos como Gentera, que atiende a seg-
mentos mds bajos, ofrecen actualmente
atractivas valuaciones en Bolsa. Los ban-
cos de nicho como Regional y Banco del
Bajio todavia tienen un potencial alcista
en la cotizacion de sus acciones y las de
Banorte, con la fusién de Interacciones,
tienen impulso.

Eldescuento en las cotizaciones de los
bancos mexicanos perduraria este afio,
segun CIBanco.“Los factores de riesgo
del sector son elevados (avance de ini-
ciativa de eliminacion de algunas co-
misiones, posibles aumentos en la ta-
sa de interés, probable desaceleracion
en las carteras de crédito y la expectati-
va de un menor crecimiento econémico
en el afio), podrfan limitar el desempefio
en Bolsa, pese a los niveles atractivos de
valuacion (precio sobre utilidad)”, escri-
bieron en una nota de andlisis.

“En particular nos gusta mucho tan-
to Banorte como BanBajio, en el caso de
Banorte lo vemos atractivo es que toda-
via van a estar creciendo de manera im-
portante en cartera de crédito, de acuer-
do con su guia nosotros pensamos que
puede ser superada si no vemos un credit
crunch, van a tener buen crecimiento en
ingreso”, dijo Alejandra Marcos.

BanBajio, con enfoque en
pequenas y medianas empresas

EL BANCO tiene buenas perspectivas impulsado por el di-
namismo en su cartera empresarial y enfoque a las peque-
fas y medianas empresas.

Para Sofia Robles, analista de Intercam, los papeles de
BanBajio son una opcién para Compra, pues al cierre del
2018 presento6 el mayor crecimiento organico en carteray
morosidad mas baja de los grupos financieros sobre los que
da cobertura. .

Las acciones del banco cayeron 6.98% el 8 de noviembre
y han tenido una recuperacién marginal de 1.28 por ciento.

Analistas, con opiniones mixtas
sobre Financiera Gentera

ANALISTAS TIENEN panoramas mixtos sobre el banco,
“pues el segmento que atiende es diferente y dada la situa-
cion de la economia y el menor dinamismo puede ser me-
nos resiliente”, dijo Alejandra Marcos, directora de Analisis
de Intercam. Barclays también mantiene cautela sobre Gen-
tera, pues considera que los microcréditos del gobierno son
competencia directa para el banco.

Desde el 8 de noviembre sus papeles han caido 4.79% en
16.88 pesos, pero analistas le ven potencial.

BanRegio recupero su nivel
previo al 8 de noviembre

BANREGIO es el tinico de los bancos de laBMV cuya accion
ha superado su nivel previo, desde el 8 de noviembre gana
8.69 pesos, a 102.09 pesos por accion, mayor al cierre de
101.35 del dia previo al anuncio de los legisladores.

“La administracion es prudente y tiene altos niveles de
rentabilidad. Vemos positivo el crecimiento en cartera pa-
ra el 2019 y que sigan esperando mantener las mismas mé-
tricas de operacion. La valuacion también nos parece favo-
rable. Reiteramos Compra”, dijo Sofia Robles, analista de
Intercam.

Inbursa: analistas ven potencial
crecimiento este ano

DESDE EL pasado 8 de noviembre a la fecha, las acciones
de Inbursa muestran avance de 8.70%, a su cierre del vier-
nes en 27.74 pesos por unidad, tras haber caido 10.08%
hasta 25.52 pesos por papel a principios de noviembre.
Sin embargo, segtin el consenso del mercado sus titulos
podrian llegar hasta 28.44 pesos por titulos, equivalente a
un rendimiento potencial de 2.54% hacia finales del afo.

Santander consolida inversiones

BANCO SANTANDER *“todavia esta en proceso interno de
inversiones importantes con crecimientos modestos en utili-
dadesy cartera. Si bien me parece lamas alta del sectordadala
transformacion del grupo a nivel de utilidades, seria la que ten-
ga el crecimiento mas modesto. En Santander nos parece que
es todavia pronto para participar”, comento Alejandra Mar-
cos, de Intercam. Desde el 8 de noviembre a la fecha sus accio-
nes ganan 6.87%, tras haber caido 8.12%, cotizan por debajo
del nivel previo de 28.19 pesos, en 27.68 pesos, de acuerdo con
su cierre del viernes en la BMV.

El consenso del mercado considera que tiene un precio ob-

jetivo de 29.50 pesos, un retorno potencial de 6.60 por ciento.



